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Der Arbeitsbericht stellt die erweiterte Fassung des Beitrags „Grob, H. L., Lahme, N., Total 
Cost of Ownership-Analyse mit vollständigen Finanzplänen, in: Controlling, 16. Jg., 2004, H. 
3, S. 157-164“ dar. 
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1 Das TCO-Konzept 
Bereits 1987 erarbeitete die Gartner Group ihre erste Studie zur Bestimmung der Kosten ei-
nes PC-Arbeitsplatzes und weckte damit erhebliches Interesse.1 Dabei war es ihr Ziel, nicht 
nur die Anschaffungskosten eines Rechners, sondern sämtliche Kosten (wie z. B. für Software 
und Wartung) zu ermitteln, die durch dessen Einsatz im Laufe seiner Nutzungsdauer anfallen. 
Die Gruppe stellte überraschenderweise fest, dass die Anschaffungskosten nur ein Fünftel der 
Gesamtkosten des PCs betrugen.2 Diese während des „Life Cycle“ anfallenden Gesamtkosten 
werden als „Total Cost of Ownership“ (TCO) bezeichnet.3 
Neben der Gartner Group, die ihr Modell permanent erweiterte, erstellten auch weitere Un-
ternehmen TCO-Modelle.4 Beispielsweise wurde von der Deloitte & Touche Consulting 
Group im Auftrag von Digital Equipment Corporation und der Microsoft Corporation eine 
Studie über die Total Cost of Ownership von Workstations erarbeitet.5 Der Fokus dieser Ana-
lyse lag darauf, den Einfluss der Betriebssysteme Windows NT und UNIX auf die Gesamt-
kosten im Lebenszyklus einer Workstation zu ermitteln.  
Die in der Praxis entwickelten Modelle unterscheiden sich sowohl in den berücksichtigten 
Kosteneinflussgrößen als auch in der Art der Verdichtung zum Total Cost of Ownership.6 
Insofern lässt sich trotz aller Bemühungen zur Standardisierung der TCO-Ermittlung nicht 
von einer eindeutig definierten Kennzahl sprechen. Indes ist die Intention bei allen TCO-
Ansätzen identisch: Ihr Ziel ist die möglichst vollständige Erfassung sämtlicher Kosten wäh-
rend der gesamten Nutzungsdauer des Objekts.7 Dabei sollen auch solche Kostenarten unter-
sucht werden, deren Einfluss bislang vernachlässigt wurde, wie z. B. Wartungskosten. So kam 
bei der angesprochenen TCO-Analyse der Deloitte & Touche Consulting Group heraus, dass 
bei UNIX-Rechnern im Vergleich zu Windows NT-Rechnern mit relativ höheren Wartungs-
kosten zu rechnen ist. 
                                                 
1  Vgl. Wolf, K., Holm, C. (1998), S. 19. 
2  Vgl. Bachmann, S. (1998), S. 26 f. 
3  Vgl. Stahlknecht, P. (2001), S. 475 f. Für einen Überblick über verwandte Konzepte vgl. Ellram, L. M. 
(1995), S. 5 f. 
4  Für eine empirische Untersuchung zur Nutzung von TCO-Modellen in der Praxis vgl. Ferrin, B. G., Plank, R. 
E. (2002). 
5  Vgl. Deloitte & Touche Consulting Group (1997). 
6  Für eine ausführliche Darstellung typischer Kosteneinflussgrößen vgl. Maurer, O. (2002), S. 11-25. 
7  Vgl. Ellram, L. M., Siferd, S. P. (1993), S. 164. 
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2 Schwachstellen der herkömmlichen TCO-Modelle 
Im Mittelpunkt eines TCO-Modells steht ein langlebiges Objekt, dem sämtliche von ihm ver-
ursachten Anschaffungs- und Nutzungskosten zugerechnet werden sollen. Indes sind bei lang-
fristigen Betrachtungen nicht Kosten, sondern Auszahlungen relevant, da diese zu einer Ver-
änderung der Kapitalbindung als der verursachenden Einflussgröße zur Bestimmung der 
Zinszahlungen führen.1 Im Rahmen langfristiger Kalküle ist eine derartige Überlegung von 
praktischer Bedeutung, da die Zinszahlungen im Allgemeinen ein relativ hohes Gewicht auf-
weisen. Es ist darauf hinzuweisen, dass beim TCO-Modell der Gartner Group die in unter-
schiedlichen Zeitpunkten anfallenden Kosten ohne Gewichtung aufaddiert werden – entspre-
chende Zinseffekte werden also vernachlässigt. Ferner ist festzustellen, dass in herkömmli-
chen TCO-Modellen der Ansatz von Ertragsteuern fehlt. Die von den objektbezogenen Zah-
lungen abhängigen Steuern dürfen keineswegs vernachlässigt werden, da sonst gegen das 
Prinzip der Vollständigkeit der Zurechnung von Zahlungen verstoßen würde. Der TCO-
Ansatz sollte deshalb die zeitlich totalen Kosten nach Steuern ermitteln. Zeitlich totale Kosten 
stimmen in der Summe mit zeitlich totalen Auszahlungen überein.2 Die TCO-Kennzahl hat 
auch Opportunitätskosten für das anderweitig anlegbare Eigenkapital sowie für den Ar-
beitseinsatz, sofern dieser einer anderen Verwendungsrichtung zugeführt werden könnte, zu 
umfassen. 
Die Steuerzahlungen und Opportunitätskosten sowie ferner die Instrumente zur Finanzierung 
des Investitionsobjektes hängen von der individuellen Situation des potenziellen Modellnut-
zers ab. Indes wird bei herkömmlichen TCO-Modellen zur Ermittlung der Kapitalkosten, die 
die Zinszahlungen sowie die Opportunitätskosten beinhalten, regelmäßig von einem pauscha-
len Zinssatz ausgegangen. Es gilt daher, wie hier noch näher darzulegen ist, parametrisierbare 
TCO-Modelle zu erstellen, die dem Modellnutzer die Möglichkeit bieten, seine individuelle 
Situation zu berücksichtigen. 
Neben diesen Defiziten auf Seiten der Kostenermittlung und -aggregation ist die dem Konzept 
innewohnende Beschränkung auf die Kostenseite und die damit einhergehende Vernachlässi-
gung der Leistungen und des Nutzens eines Objektes zu kritisieren.3 Ein Vergleich kann nur 
dann zu rationalen Entscheidungen führen, wenn das Leistungs- bzw. Nutzenniveau für alle 
Alternativen gleich hoch ist. Da dieser Schwachpunkt dem TCO-Konzept inhärent ist, soll er 
in dem hier vorzustellenden Ansatz nicht weiter berücksichtigt werden. Einen Ansatz zur ex-
pliziten Berücksichtigung der Leistungsseite einer Investitionsalternative stellt hingegen der 
Lowest Cost of Ownership (LCO)-Ansatz dar.4 
                                                 
1  Vgl. Grob, H. L. (2001), S. 44. 
2  Vgl. Lücke, W. (1955), S. 323. 
3  Vgl. Riepl, L. (1998), S. 10. 
4  Vgl. Kidler, B. (1998). 
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3 TCO-Analyse auf Basis von VOFI 
3.1 Der TCO-VOFI 
Im Folgenden wird ein Konzept zur Erweiterung von TCO-Modellen vorgeschlagen, um die 
herausgestellten Schwachstellen zu beheben. Dabei wird nicht etwa das Ziel verfolgt, ein all-
gemein gültiges TCO-Modell zu erstellen; vielmehr wird davon ausgegangen, dass TCO-
Modelle problemspezifisch zu gestalten sind, um die für die jeweilige Fragestellung relevan-
ten Kostenfaktoren zu identifizieren. Die vorzustellenden Erweiterungen betreffen somit 
Empfehlungen bezüglich der Prinzipien zur Gestaltung von TCO-Modellen, wie sie für Refe-
renzmodelle typisch sind.1 
Die Erweiterung gegenüber den in der Literatur vorgestellten Modellen vollzieht sich in meh-
reren Dimensionen. In inhaltlicher Dimension werden neben den Daten aus den herkömmli-
chen TCO-Modellen auch Daten zur Finanzierungs- und Steuerseite berücksichtigt. In 
methodischer Dimension wird das Verfahren zur Verdichtung der Daten zur TCO-Kennzahl 
durch eine Zielwertbestimmung ersetzt, die auf dem VOFI-Konzept beruht.2 Die Ermittlung 
der Kennzahl erfolgt im sog. TCO-VOFI. Unter dem TCO ist die Summe von Fremdkapital 
am Ende der Nutzungsdauer des Objekts plus der anfangs eingesetzten und auf den 
Planungshorizont aufgezinsten eigenen liquiden Mitteln zu verstehen. Der TCO stellt somit 
die zeitlich totalen Kosten unter Berücksichtigung der Kapitalkosten und Ertragsteuern des 
Investitionsobjektes dar. 
VOFI (ein Akronym für den Terminus „vollständiger Finanzplan“) stellt ein Konzept der In-
vestitionsrechnung dar, bei dem sämtliche einem Objekt zurechenbare Zahlungen in einem 
Finanzplan auszuweisen sind. Investition und Finanzierung werden als zwei Seiten einer Me-
daille aufgefasst. Die Zahlungen  betreffen deshalb entweder die Investitionsseite („Mittel-
verwendung“) oder die der Finanzierung („Mittelherkunft“). Der „natürliche“, d. h. automa-
tisch ermittelbare Zielwert eines VOFIs ist der Endwert im Sinne eines Finanzbestandes am 
Planungshorizont. Bei ausschließlicher Berücksichtigung von Auszahlungen, wie dies bei 
TCO-Analysen üblich ist, ergibt sich der Endwert als Kreditbestand. 
Zur Ermittlung der Zahlungsfolge des TCO-Objektes, die den Ausgangspunkt für die Aufstel-
lung des TCO-VOFIs bildet, ist eine tabellarische Nebenrechnung durchzuführen, bei der in 
den Spalten der Tabelle die einzelnen Zeitpunkte und in den Zeilen die Einflussgrößen (z. B. 
Anschaffungsauszahlungen für Hardware, Auszahlungen für Wartung) dargestellt werden 
(vgl. Abb. 1). Einzahlungen sind beim TCO-Ansatz nur insoweit abzubilden als sie direkt mit 
dem Objekt zu tun haben. Insbesondere gehört die Einzahlung aus der Liquidation dazu, aber 
auch solche Einzahlungen, die z. B. durch Nebenleistungen für Dritte erzielbar sind. Die im 
                                                 
1  Zu Referenzmodellen vgl. Brocke, J. vom (2003), S. 31-38. 
2  Für eine ausführliche Darstellung des VOFI-Konzepts vgl. Grob, H. L. (1989), S. 5-35. 
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TCO-VOFI zu erfassenden Einzahlungen sind als Korrekturposten zu Auszahlungen zu cha-
rakterisieren. Eine Steigerung der Einzahlungen in der Unternehmung selbst ist also nicht zu 
erfassen. Schließlich werden in einem TCO-VOFI grundsätzlich nur die mit dem Objekt ver-
bundenen Auszahlungen – die Total Cost – erfasst. Wenn tatsächlich die Einzahlungen quan-
tifizierbar sind, sollte ein „normaler VOFI“1 eingesetzt werden. 
Der Saldo der periodenindividuellen Zahlungen ergibt die TCO-Zahlungsfolge des betrachte-
ten Objekts.  
 
Zeitpunkt t=0 t=1 … t=n 
Auszahlungsart 1     
…     
Auszahlungsart m     
Auszahlungen     
laufende Einzahlungen     
Einzahlungen aus Liquidation     
TCO-Zahlungsfolge     
Abb. 1: Klassifikation der Zahlungen 
Im TCO-VOFI sind die dem Owner zur Verfügung stehenden eigenen finanziellen Mittel 
(„Eigenkapital“) sowie Kredite mit beliebigen Konditionen zu erfassen. Die Steuerwirkungen 
sind durch eine weitere Nebenrechnung zu ermitteln, in die Daten aus dem VOFI fließen. Da 
in einem TCO-Modell üblicherweise nur Auszahlungen erfasst werden, ergeben sich rein 
rechnerisch Steuererstattungen, die sich positiv auf den TCO auswirken. Bei der Zurechnung 
einer Steuererstattung wird davon ausgegangen, dass der einem TCO-Objekt zurechenbare 
Verlust mit Gewinnen aus dem Rest der Unternehmung kompensiert werden kann. Durch das 
Umformen der Daten des VOFIs lassen sich weitere beliebige monetäre Zielwerte berechnen 
(z. B. der TCO pro Jahr). 
Der unten stehende Standardisierungsvorschlag für einen TCO-VOFI enthält wegen der all-
gemeinen Verwendbarkeit des VOFIs durch den Owner auch die Positionen Einzahlungen, 
Steuerzahlungen sowie Guthabenbestand (vgl. Abb. 2). Für den Normalfall einer TCO-
Anwendung, in der ausschließlich die relevanten Auszahlungen erfasst werden, ist der Kre-
ditstand des TCO-Objektes am Planungshorizont t=n für den TCO ein relevantes Teilergeb-
nis. Das andere Teilergebnis resultiert – wie noch darzulegen ist – aus einer Betrachtung der 
Opportunität. 
 
                                                 
1  Grob, H. L. (2001), insbes. S. 95-103. 
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TCO-VOFI für das TCO-Objekt     
Zeitpunkt 0 1 … n 
TCO-Zahlungsfolge      
Eigenkapital     
Kredit     
+ Aufnahme     
– Tilgung     
– Sollzinsen     
Steuerzahlungen     
– Auszahlung     
+ Erstattung     
Finanzierungssaldo     
Bestandsgrößen     
Guthabenbestand     
Kreditbestand     
Bestandssaldo     
Abb. 2: Der TCO-VOFI 
Die steuerlichen Nebenrechnungen werden in dem folgenden Modul durchgeführt.  
 
Abschreibungsparameter    
Zeitpunkt 1 ... n 
aktivierungspflichtiger Betrag    
Nutzungsdauer (Jahre)    
Abschreibungsmethode    
    
Berechnung der Abschreibungen    
Zeitpunkt 1 ... n 
Buchwert zu Beginn des Jahres    
– Abschreibungen    
Buchwert zum Ende des Jahres    
    
Berechnung der Ertragsteuern     
Zeitpunkt 1 ... n 
Ertragsteuermultifaktor    
Ertragsüberschuss     
– Abschreibungen    
– Zinsaufwand    
+ Zinsertrag    
Steuerbemessungsgrundlage    
Auszahlung    
Erstattung     
Abb. 3: Berechnung der Steuerzahlungen 
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Der Endwert der Opportunität ist analog in einem VOFI oder wegen der Einfachheit der Er-
mittlung auch per Formel zu bestimmen. Die Formel lautet:  
EWO = EK · [1 + iO · (1 - s)]n 
Symbole 
EWO Endwert der Opportunität 
EK Eigenkapital 
iO Opportunitätskostensatz 
s Ertragsteuermultifaktor 
n Laufzeit in Jahren 
Der TCO des betrachteten Objektes ergibt sich allgemein als Absolutwert der Differenz der 
Zelle „Bestandssaldo des TCO-Objekts“ in t=n und dem Endwert der Opportunität. Da der 
Guthabenstand beim TCO-Objekt üblicherweise Null ist, ist der Bestandssaldo negativ in Hö-
he des Kreditbestands am Planungshorizont. Deshalb kann auch konstatiert werden, dass der 
TCO die Summe des Kreditbestands des TCO-Objekts in t=n und dem Endwert der Opportu-
nität ist. 
Nachdem der TCO bestimmt wurde, ist dieser in seine Teilkomponenten aufzugliedern.  
3.2 TCO-Analyse 
Die Daten des TCO-VOFIs erlauben die Aufspaltung der TCO-Kennzahl in einzelne Kompo-
nenten und bieten damit die Grundlage der TCO-Analyse (vgl. Abb. 4), die einen Sonderfall 
der Analyse des Totalgewinns darstellt.1 Zu diesem Zweck sind die jeweiligen Zahlungen 
über alle Perioden zu summieren, sofern sie nicht – wie dies bei Krediten und Tilgungen der 
Fall ist – kompensatorischer Natur sind. Eine Summation ist erlaubt, da die Zinsen im VOFI 
expliziert werden. Nach diesem Schema wird zunächst der pagatorische Gewinn vor und nach 
Ertragsteuern ermittelt. Anschließend sind die kalkulatorischen Zinsen auf das Eigenkapital 
(Opportunitätszinsen) abzusetzen. Diese sind jedoch konsequenterweise um Ertragsteuerer-
stattungen zu korrigieren. Der resultierende kalkulatorische Totalgewinn ist negativ, da – ab-
gesehen von einer Einzahlung aus der Liquidation – nur Auszahlungen ausgewiesen worden 
sind. Als TCO ist dann ein positiver Wert auszuweisen. 
 
                                                 
1  Vgl. Grob, H. L. (2001), S. 234-239. 
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Aufspaltung des TCO  
Erlöse 
+ außerordentliche Erträge 
– lfd. Aufwendungen 
– Abschreibungen 
= pagatorischer Gewinn (vor Zinsen und Ergänzungs- und Reinvestitionserträgen) 
+ Ergänzungs- und Reinvestitionserträge 
– Zinsaufwand  
= pagatorischer Gewinn (vor Ertragsteuern) 
+ Ertragsteuererstattung 
= pagatorischer Gewinn (nach Ertragsteuern) 
– kalkulatorische Zinsen 
+ Steuerkorrektur der kalkulatorischen Zinsen 
= kalkulatorischer Totalgewinn 
TCO 
Abb. 4: Aufspaltung des TCO 
3.3 Individuelle Nutzung 
Zur individuellen Durchführung der TCO-Analyse ist vorzuschlagen, dass das TCO-Modell 
parametrisiert zu gestalten und den Modellnutzern zur Verfügung zu stellen ist, sodass diese 
das Modell an ihre spezifische Situation anpassen können. Dies kann beispielsweise durch 
Bereitstellung eines Excel-Tableaus durch den Hersteller, einen Consulter oder durch eine 
neutrale Institution im Internet erfolgen. Dieser Rollenträger hat die generellen Daten (insbe-
sondere die Kosten) in den VOFI zu integrieren. Der andere Rollenträger – der Modellnutzer 
– liefert seine individuellen Finanzierungsdaten sowie steuerliche Parameter als Input. In Abb. 
5 wird das Konzept schematisch dargestellt. 
 
Abb. 5: VOFI-basierte TCO-Ermittlung und -Analyse 
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4 Darstellung eines Beispiels 
4.1 Datensituation 
Die Daten der in der Literatur veröffentlichten TCO-Modelle sind – falls vereinfachende An-
nahmen über die Periodenabgrenzung akzeptiert werden – in einen TCO-VOFI übertragbar. 
Im Folgenden soll als Beispiel ein TCO-VOFI unter Verwendung der Daten aus der bereits 
erwähnten Erhebung der Deloitte & Touche Consulting Group dargestellt werden. Dieses 
Beispiel kann anhand eines im Internet veröffentlichten Excel-Tableaus nachvollzogen und 
im Sinne der hier vorgeschlagenen nutzerindividuellen TCO-Analyse modifiziert werden 
(http://www.wi.uni-muenster.de/aw/tco-vofi.xls). Aus der Vielzahl der präsentierten Alterna-
tiven wird hier die Windows NT-Workstation in der Low-End-Variante im „Mechanical De-
sign Automation (MDA)“-Segment betrachtet. Für diese Alternative wurden folgende Daten 
erhoben (hier wird konsequenterweise statt des Kostenbegriffs der Auszahlungsbegriff ver-
wendet): 
Betrachtungszeitraum: 3 Jahre 
• Anschaffungsauszahlungen für Hardware $ 9.594 
• Anschaffungsauszahlungen für Software $ 17.800 
• Auszahlungen für Hardware-Aufrüstung nach 2 Jahren $ 1.819 
• Auszahlungen für einen Wartungsvertrag $ 821 
• Jährliche Auszahlungen für Wartungs- und   
Supporttätigkeiten der DV-Abteilung $ 1.868 
• Jährliche Auszahlungen für Wartungs- und   
Supporttätigkeiten der Fachabteilungen $ 8.000 
Die letzte Position wird im Original „Opportunitätskosten der Arbeit“ genannt. Hierunter 
werden diejenigen Auszahlungen zusammengefasst, die durch die eigenständigen Supporttä-
tigkeiten der Workstation-Benutzer anfallen. Durch einfache Addition dieser Einzelpositionen 
wird bei der Deloitte & Touche Consulting Group ein TCO von $ 59.638 ermittelt. 
Neben den aus der Studie übernommenen Daten sind nun einige zusätzliche Annahmen not-
wendig, um den TCO-VOFI aufzustellen. Als Beispiel sollen folgende individuelle Daten des 
Nutzers angenommen werden: 
• Eigenkapital $ 10.000 
• Zinssatz für Kontokorrentkredit 10 % 
• Zinssatz für Kredit mit endfälliger Tilgung 9 % 
• Höchstgrenze für Kredit mit endfälliger Tilgung $ 15.000 
• Ertragsteuersatz 50 % 
• Opportunitätskostensatz 12 % 
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Außerdem soll zur Vervollständigung der Datensituation ein Liquidationserlös für Hard- und 
Software in Höhe von $ 4.000 unterstellt werden. In der zitierten Studie wurde hingegen der 
Restwert am Planungshorizont vernachlässigt. 
4.2 Ermittlung der TCO 
Die oben zusammengestellten Daten sind in den TCO-VOFI zu integrieren. Dabei sind als 
Erstes die relevanten Auszahlungen in der unten stehenden Abb. 6 periodengerecht zusam-
mengestellt worden: 
 
Auszahlungsart t=0 t=1 t=2 t=3 
Hardware 9.594    
Software 17.800    
Gesamtsystem 27.394    
Hardware-Upgrades   1.819  
Wartungsvertrag 821    
Wartungs- und Supporttätigkeiten 
der DV-Abteilung 
 1.868 1.868 1.868 
Wartungs- und Supporttätigkeiten 
der Fachabteilungen 
 8.000 8.000 8.000 
Einzahlungen aus Liquidation    4.000 
Auszahlungsfolge 28.215 9.868 11.687 5.868 
TCO-Zahlungsfolge –28.215 –9.868 –11.687 –5.868 
Abb. 6: Daten zur Ermittlung der Auszahlungen  
Die Hard- und Software ist aktivierungspflichtig und auf den Zeitraum von drei Jahren abzu-
schreiben. Dagegen sind die Auszahlungen für die Hardware-Upgrades, die am Ende des 
zweiten Jahres anzuschaffen sind, auf die letzten beiden Jahre als Abschreibungen zu ver-
rechnen. 
Die Auszahlungen im Investitionszeitpunkt und während der Nutzung sowie die Einzahlung 
aus der Liquidation am Ende der angenommen Nutzungsdauer sind in den TCO-VOFI zu ü-
bernehmen. Unter Berücksichtigung der benutzerindividuellen Datensituation werden nun 
periodisch-sukzessiv die Finanzierungsaktivitäten sowie die steuerlichen Wirkungen erfasst. 
Der TCO-VOFI mit seinen Nebenrechnungen ist in der folgenden Abbildung dargestellt wor-
den. 
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 t=0 t=1 t=2 t=3 
TCO-Zahlungsfolge –28.215 –9.868 –11.687 –5.868 
Eigenkapital 10.000    
Kredit mit endfälliger Tilgung     
+ Aufnahme 15.000    
− Tilgung    15.000 
− Sollzinsen  1.350 1.350 1.350 
Kontokorrentkredit     
+ Aufnahme 3.215 1.204 1.719 13.895 
– Tilgung     
– Sollzinsen  322 442 614 
Steuerzahlung     
− Auszahlung     
+ Erstattung  10.335 11.760 8.936 
Finanzierungssaldo 0 0 0 0 
Bestandsgrößen     
Guthabenbestand 0 0 0 0 
Kredit mit endfälliger Tilgung 15.000 15.000 15.000 0 
Kontokorrentkredit 3.215 4.419 6.138 20.034 
Bestandssaldo –18.215 –19.419 –21.138 –20.034 
 
Nebenrechnung Abschreibungen 
(Gesamtsystem ohne Upgrade) 
t=1 t=2 t=3 
Buchwert zu Beginn des Jahres 27.394 18.263 9.131 
− Abschreibungen 9.131 9.131 9.131 
Buchwert zum Ende des Jahres 18.263 9.131 0 
 
Nebenrechnung Abschreibungen 
(Upgrade) 
t=1 t=2 t=3 
Buchwert zu Beginn des Jahres  1.819 910 
− Abschreibungen  910 910 
Buchwert zum Ende des Jahres  910 0 
 
Nebenrechnung Ertragsteuerzahlung t=1 t=2 t=3 
Einzahlungsüberschuss –9.868 –11.687 –5.868 
− Zinsaufwand 1.672 1.792 1.964 
− Abschreibungen 9.131 10.041 10.041 
Steuerbemessungsgrundlage –20.671 –23.520 –17.873 
„Steuererstattung“ 10.335 11.760 8.936 
Abb. 7: TCO-VOFI zur Investitionsalternative „Windows NT-Workstation  
in der Low-End-Variante im MDA-Segment“ 
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Die im Endzeitpunkt im TCO-VOFI ausgewiesene Summe von $ 20.034 stellt den Kre-
ditstand für die Alternative „Windows NT-Workstation in der Low-End-Variante im MDA-
Segment“ dar. Der Endwert der Opportunität EWO ist unter Berücksichtigung des Opportuni-
tätskostensatzes von iO = 0,12 und eines konstanten Ertragsteuersatzes von s = 0,5 wie folgt 
zu ermitteln: 
EWO = ( ) 310.000 1 0,12 1 0,5 11.910⎡ ⎤⋅ + ⋅ − =⎣ ⎦  [$] 
Der TCO der Alternative „Windows NT-Workstation in der Low-End-Variante im MDA-
Segment“ beträgt somit: 
TCO = 20.034 + 11.910 = 31.944 [$] 
Im Vergleich zum TCO-Ansatz der Deloitte & Touche Consulting Group, der mit $ 59.638 
errechnet wurde, ist das Endergebnis auf der Basis des TCO-VOFIs um $ 27.694 niedriger. 
Der Grund für diese erhebliche Differenz ist insbesondere in der Vernachlässigung der Steu-
ereffekte durch die Consulting Group zu sehen. 
4.3 TCO-Analyse 
Eine Analyse der TCO-Kennzahl zeigt die Zusammensetzung der TCO-Kennzahl in Bezug 
auf die Kostenarten sowie die Ertragsteuern der Totalperiode. Für die vorliegende Datensitua-
tion wird das Ergebnis der Analyse in Abb. 8 wiedergegeben. 
 
Erlöse 0
+ außerordentliche Erträge 4.000
– lfd. Aufwendungen 30.425
– Abschreibungen 29.213
= pagatorischer Gewinn (vor Zinsen und Ergänzungs- 
und Reinvestitionserträgen) 
–55.638
+ Ergänzungs- und Reinvestitionserträge 0
– Zinsaufwand 5.427
= pagatorischer Gewinn (vor Ertragsteuern) –61.065
+ Ertragsteuererstattung 31.032
= pagatorischer Gewinn (nach Ertragsteuern) –30.034
– kalkulatorische Zinsen 3.820
+ Steuerkorrektur der kalkulatorischen Zinsen 1.910
= kalkulatorischer Totalgewinn –31.944
TCO 31.944
Abb. 8: TCO-Analyse zur Aufspaltung des TCO in Einzelpositionen 
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Die außerordentlichen Erträge in Höhe von $ 4.000 stellen den Liquidationserlös für Hard- 
und Software dar. Die laufenden Aufwendungen ergeben sich durch Aufsummierung aller 
Auszahlungen der Zahlungsfolge, vermindert um die Höhe der Abschreibungen. Die Positio-
nen „Zinsaufwand (inkl. Disagio)“ und „Ertragsteuererstattung“ werden durch Aufsummie-
rung der im VOFI (vgl. Abb. 7) ausgewiesenen periodenindividuellen Zahlungen ermittelt. 
Für die Bestimmung der kalkulatorischen Zinsen und deren Steuerkorrektur ist ein weiterer 
VOFI für die Opportunität, d. h. der Anlage der eigenen liquiden Mittel auf dem Kapital-
markt, zu erstellen und zur Ermittlung des Zinsaufwandes bzw. der Ertragsteuererstattung 
analog vorzugehen. 
Aus diesen Einzelpositionen lassen sich nun die Wirkungen zweier wesentlicher, im ur-
sprünglichen TCO-Modell unberücksichtiger Einflussfaktoren, auf die TCO-Kennzahl able-
sen. Einerseits führt der Zinseffekt zu einer Erhöhung des ursprünglichen TCO. Andererseits 
wird dieser jedoch durch den positiven Steuereffekt drastisch gesenkt, sodass die TCO-
Kennzahl im analysierten Beispiel deutlich geringer ausfällt als im Ursprungsmodell.  
4.4 Individuelle Nutzung 
Angenommen, der Nutzer würde das Objekt vollständig fremd finanzieren, wobei abweichend 
von der bisherigen Datensituation ein Zinsfuß von 11 % für den Kontokorrentkredit gelte. 
Außerdem sei ein Ertragsteuersatz von 55 % für ihn relevant. Dann würde er die Parameter in 
das im Internet zur Verfügung gestellte Modell eingeben und einen individuellen TCO von $ 
28.392 erhalten, der in seine Einzelpositionen aufgespaltet würde. Wegen des im Vergleich 
zum Ausgangsbeispiel gestiegenen Ertragsteuersatzes, der zu einer „Steuererstattung“ führt, 
sinkt der TCO trotz der Erhöhung des Sollzinsfußes. Das Tabellensystem wird im Folgenden 
unter Berücksichtigung der rollenspezifischen Eingaben dargestellt.  
 
Eigenkapital 0 $ 
Kredit mit Endtilgung  
 Nominalwert 15000 $ 
 Sollzinsfuß 9 % 
 Disagio 0 % 
 Laufzeit 3 Jahre 
Kontokorrentkredit  
 Sollzinsfuß 11 % 
Habenzinsfuß 10 % 
Opportunitätskostensatz 12 % 
Ertragsteuermultifaktor 55,00 % 
Abb. 9: Daten des Nutzers 
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Zeitpunkt 0 1 2 3 ∑ 
Hardware 9594     
Software 17800     
Hardware-Upgrades   1819   
aktivitierungspflichtige Auszahlungen 27394 0 1819 0 29213 
Wartungsvertrag 821     
Wartungs- und Supporttätigkeiten der 
DV-Abteilung 
 1868 1868 1868  
Wartungs- und Supporttätigkeiten der 
Fachabteilung 
 8000 8000 8000  
lfd. Auszahlungen 821 9868 9868 9868 30425 
Auszahlungen insgesamt 28215 9868 11687 9868  
Einzahlungen aus Liquidation    4000  
      
Abschreibungsparameter  1 2 3  
aktivierungspflichtiger      
Betrag  27394 1819 0  
Nutzungsdauer (Jahre)  3 2 0  
Abschreibungssatz [in %]  20,00 20,00   
Abb. 10: Daten des Anbieters 
 
VOFI der Investition      
Zeitpunkt 0 1 2 3 Σ 
Einzahlungen    4000 4000 
– Auszahlungen 28215 9868 11687 9868 59638 
Zahlungsfolge -28215 -9868 -11687 -5868  
Eigenkapital      
Kredit mit Endtilgung      
+ Aufnahme 15000     
– Tilgung    15000  
– Sollzinsen (inkl. Disagio)  1350 1350 1350 4050 
Kontokorrentkredit      
+ Aufnahme 13215 680 1032 13465  
– Tilgung      
– Sollzinsen  1454 1528 1642 4624 
Standardanlage      
– Anlage      
+ Auflösung      
+ Habenzinsen      
Steuerzahlungen      
– Auszahlungen      
+ Erstattung  11992 13533 10395 35921 
Finanzierungssaldo 0 0 0 0  
Bestandsgrößen      
Kredit mit Endtilgung 15000 15000 15000   
Kontokorrentkredit 13215 13895 14927 28392  
Guthabenstand      
Bestandssaldo -28215 -28895 -29927 -28392  
Abb. 11: Individueller TCO-VOFI 
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Aufspaltung des TCO    $ 
Erlöse     0 
+ außerordentliche Erträge    4000 
– lfd. Aufwendungen    30425 
– Abschreibungen    29213 
= pagatorischer Gewinn (vor Zinsen und Ergänzungs- und Reinvestitionserträgen) –55638 
+ Ergänzungs- und Reinvestitionserträge 0 
– Zinsaufwand (incl. Disagio)  8674 
= pagatorischer Gewinn (vor Ertragsteuern)  –64312 
+ Ertragsteuererstattung    35921 
= pagatorischer Gewinn (nach Ertragsteuern)  –28392 
– kalkulatorische Zinsen    0 
+ Steuerkorrektur der kalkulatorischen Zinsen  0 
= Kalkulatorischer Totalgewinn   –28392 
=  TCO     28392 
Abb. 12: Individuelle TCO-Analyse 
Im praktischen Fall sollte das System bezüglich der Ertragsteuern differenzierter gestaltet 
werden. So ist zwischen Besteuerung natürlicher Personen und der von Kapitalgesellschaften 
zu unterscheiden. 
5 Ergebnis 
Als Ergebnis ist festzuhalten, dass die in der Literatur als eigenständig angesehenen TCO-
Modelle nichts anderes sind als ein investitionstheoretischer Ansatz. Dabei wurde deutlich, 
dass die TCO-Kennzahl dem kalkulatorischen Totalgewinn eines Objektes entspricht, der sich 
als Summe des Kreditstands des Objektes am Planungshorizont und dem Endwert der Oppor-
tunität ergibt. Letzterer stimmt mit dem zusätzlichen Endwert des Objektes überein.1 
Gezeigt wurde, dass sich der VOFI nicht nur dafür eignet, die spezifischen Anforderungen zur 
Ermittlung der TCO-Kennzahl zu erfüllen, sondern auch eine Aufspaltung des Zielwertes in 
Einzelpositionen möglich macht. Vorgeschlagen wurde, TCO-VOFIs zu Produkten, für die 
allgemein zugängliche Life-Cycle-Analysen durchgeführt werden, im Internet zu veröffentli-
chen, um dem potenziellen Nutzer die Möglichkeit zu geben, seine persönlichen Daten zur 
finanzwirtschaftlichen und steuerlichen Seite in das Modell zu integrieren. Auf Grund der 
Standardisierung der Investitionsrechnung auf der Basis einer vollständigen Finanzplanung 
kann der TCO-VOFI als Datenbasis für umfassendere Investitionsrechnungen auf der Nutzer-
                                                 
1  Vgl. Grob, H. L. (2001), S. 234-238. 
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seite verwendet werden, die zusätzlich auch Einzahlungen (sowie Reinvestitionen) enthalten 
können und den Kunden bei dessen individueller Investitionsrechnung im Sinne eines Appli-
cation-Service des Herstellers unterstützt.1 
Denkbar ist auch der Einsatz des TCO-VOFIs im Rahmen des Preis-Leistungsmodells.2 Das 
aus der Kritik an der weit verbreiteten Nutzwertanalyse entwickelte Controllinginstrument 
sieht vor, sämtliche Leistungsmerkmale mit den Anforderungen des Investors zu vergleichen 
und im Rahmen des Entscheidungsprozesses dynamisch anzupassen. Grundsätzlich ist dabei 
die Minimierung der mithilfe des TCO-VOFIs ermittelbaren Kennzahl als Zielsetzung 
vorzusehen. 
Die Anwendung des VOFI-Konzepts verlangt im Vergleich zu statischen Ansätzen eine diffe-
renziertere Datenbasis. Die Vorhersage der relevanten Daten ist dabei eine große Herausfor-
derung, der durch Methoden zur Handhabung des Unsicherheitsproblems zu begegnen ist.3 
Für den hier vorgeschlagenen TCO-Ansatz kann auf bereits entwickelte Erweiterungen des 
VOFI-Konzepts um das Simulationsverfahren „Risiko-Chancen-Analyse“ zurückgegriffen 
werden.4 
                                                 
1  Vgl. Grob, H. L. (2001), S. 93-119 sowie S. 234-239. 
2  Vgl. Grob, H. L. (2003). 
3  Zu wesentlichen Methoden vgl. Grob, H. L. (2001), S. 423-511. 
4  Vgl. z. B. Grob, H. L., Mrzyk, A. (1998). 
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